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Abstrak
Ritel merupakan salah satu sektor yang berperan penting bagi banyak pihak (konsumen
maupun sektor bisnis lainnya). Selama beberapa waktu terakhir diketahui bahwa
pendapatan bersih perusahaan adalah bagian awal yang mengambarkan bahwa
penjualan perusahaan menurun. Penelitian ini menkaji mengeenai perusahaan ritel
terbuka sejak tahun 2015 hingga 2019 dengan data triwulan dengan analisis regresi data
panel.Hasil menunjukan bahwa ROA, CR, ITO, GDP dan perilaku konsumen memiliki
pengaruh terhadap kondisi keuangan perusahaan.
Kata Kunci : Faktor Internal; Faktor Eksternal; Kinerja Keuangan
Pendahuluan
Ritel merupakan salah satu sektor yang berperan penting bagi banyak pihak
(konsumen maupun sektor bisnis lainnya). Nurmasari dan Sukmana (2019)
menjelasakan bahwa bisnis ritel menjadi bagian dalam penghubung bisnis satu sama
lain. Peran tersebutlah yang menjadi penting serta harus dipertahankan keberadaan
dalam rangka menjadi stabilitas ekonomi. Dunia ritel telah menghadapi distruption dari
munculnya perusahaan ritel berbasis elektronik. Utami (2018) menjelaskan bahwa ritel
berbasis elektronik terus meningkat disaat ritel konvensional fisik.
Peristiwa penurunan pertumbuhan ritel sering dikaitkan oleh daya beli
masyarakat yang sedang turun. Daya beli masyarakat merupakan representasi dari
kemampuan masayarakat terhadap pembelian suatu produk. Dimana saat ini menurut
data yang dipublish oleh Badan Pusat Statistik (2019) cenderung stagnan pertumbuhan
ditiap tahunnya yaitu antara 4.5-5.2 persen. Hal ini yang diduga menjadi penurunan
kinerja perusahaan ritel konvensional, belum lagi ditambah adanya shifting buying
menuju aktifitas ritel berbasis elektronik.
Selama beberapa waktu terakhir diketahui bahwa pendapatan bersih perusahaan
adalah bagian awal yang mengambarkan bahwa penjualan perusahaan menurun. Namun
belum dapat dijadikan suatu patokan bahwa keuntungan perusahaan juga menurun
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(Yulian 2020). Disisi lain hal ini tercerminkan dengan adanya penurunan pendapatan
perusahaan.
Pentingnya gambaran kinerja perusahaan ritel terkait dengan sebagai gambaran
terkait dengan kondisi kinerja perusahaan dengan menggunakan berbagai model
peringatan dini. Santoso dan Simamora (2019) menjelaskan bahwa peringatan dini
terkait kinerja merupakan hal penting yang perlu diketahui sebagai informasi kinerja
perusahaan. Peringatan dini dapat dilakukan dengan analisa finansial distress. Pada
dasarnya financial distress merupakan suatu gambaran terkait dengan penurunan
kondisi keuangan suatu perusahaan pada masa sebelum terjadi permasalahan keuangan.
Nilasari dan Mulyo (2018) suatu kondisi bilamana perusahaan mengalami laba bersih
operasi (net operation income) negatif selama beberapa tahun dan selama lebih dari satu
tahun tidak melakukan pembayaran dividen.
Penilaian terhadap kondisi perusahaan atas usaha manajemen dalam
melaksanakan fungsinya dalam suatu periode merupakan hal penting. Hal ini diperlukan
untuk mengetahui kondisi posisi serta tingkat keberhasilan perusahaan. Suhendro (2018)
telah menjelaskan bahwa terdapat pengukuran kondisi perusahaann dengan
mengidentifikasi rasio profitabilitas, likuiditas, laverage dan aktifitas.
Kondisi profitabilitas perusahaan ritel diketahui telah terbukti turun selama 3
tahun (2017 hingga 2019), kondisi tersebut mengisiasi bahwa terdapat permasalahan
pada perusahaan tersebut. Pada dasarnya Rasio profitabilitas merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio
ini memberikan gambaran efektifitas perusahaan atas aktifitas operasionalnya.
Kegunaan rasio ini untuk mengetahui posisi laba perusahaan dari tiap waktu dan
perkembangan laba dari tiap waktu (Harahap 2010). Kondisi laverage dari perusahaan
ritel saat ini terbukti bahwa selama tiga tahun terakhir masih belum menggunakan utang
dengan baik, padahal dengan utang diharapkan akan dappat menjadi salah satu
alternative dalam rangka menambah modal guna meningkatkan kinerja. (Kasmir, 2012)
telah menjelaskan bahwa ketika laverage mampu meningkatkan kinerja namun terdapat
beban untuk yang ditanggung perusahaan, sehingga perusahaan perlu berhati-hati dalam
meningkatkan rasio utang tersebut.
Kondisi memprihatinkan dari perusahaan ritel adalah menurunnya tingkat
perputaran asset, kondisi ini terlihat dari banyaknya asset dalam bentuk inventori yang
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tidak dapat diijual dengan cepat oleh perusahaan. Rasio aktifitas merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan dalam menggunakan aktiva yang
dimilikinya. Rasiso aktifitas digunakan untuk mengukur tingkat efisiensi dari sumber
daya perusahaan (Kasmir 2012). Disisi lain kondisi tingkat likuiditas perusahaan secara
rata-rata masih berada dibawah nilai 1 selama 3 tahun terakhir, namun tetap diperlukan
analisa untuk mengetahui kinerja sesungguhnya serta dampak yang ditimbulkan dari
rasio likuiditas.
Pergantian selera konsumen menjadi hal penting yang mampu mempengaruhi
kinerja perusahaan, dimana hal tergambarkan dari adanya pergerseran belanja
kebutuhan. Shah et al . (2018) menjelaskan bahwa perusbahan selera konsumen mampu
memiliki andil besar terhadap berkembangnya suatu industry. Saat ini memang indusrti
ritel lebih masih membawa identitas sebagai perusahaan yang belanja dilokasi (ditempat)
sementara diduga pergesaran selera belanja mampu memengaruhi belanja konsumen
tersebut.
Beberapa penelitian terdahulu menunjukan terkait dengan pentingnya
menganalisa kondisi penurunan kinerja yang disebutkan berbagai pendekatan. Gunjal
(2017) menjelaskan bahwa ritel di India mengalami permasalahan yaitu tidak
terorganisir dengan baik. Dari hal tersebut pemerintah India mengeluarkan kebijakan
untuk mensupport ritel yang telah terorganisir dalam rangka mempercepat pertumbuhan
ekonomi. Chenchehene dan Mensah (2014) menjelaskan bahwa pengelompokan ritel
sangat diperlukan dalam rangka kekuatan dan kelemahan perusahaan ketika
menghadapi suatu ketidakpastiaan. Disisi lain penelitian ini juga menjelaskan gambaran
mengenai cara perusahaan untuk dapat pulih dari kondisi distress. Penelitian ini akan
mencoba mengkaji mengenai dampak dari penurunan terhadap kinerja yang dilanjutkan
kepada analisa model altman z score. Model prediksi kebangkrutan Altman (1983) Z-
score merupakan suatu metode untuk memprediksi kesehatan financial suatu
perusahaan dan kemungkinan untuk mengalami kebangkrutan. Akbar (2019)
menjelaskan bahwa financial distress merupakan hal yang penting untuk diketahui
sebagai dasar peringatan permasalahan keuangan perusahaan.
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Metode Penelitian
Metode penelitian dapat diartikan sebagai cara ilmiah, yang dilakukan untuk
mendapatkan data yang objektif, valid, dan reliable, dengan tujuan untuk dapat
ditemukan, dibuktikan, dan dikembangkan suatu pengetahuan untuk memahami,
memecahkan dan mengantisipasi masalah. (Zulkarnaen, 2018). Penelitian dengan objek
perusahaan ritel yang tercatat di Bursa Efek Indosia sejak tahun 2015 hingga 2018
triwulan ke 3, dengan data triwulanan. Pengambilan objek dan tahun didasari pada
rumusan masalah penelitian. Penelitian ini dilakukan sejak Juli hingga November 2019.
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Dimana data
sekunder merupakan data yang didapat dari sumber yang telah ada (Sugiyono 2010).
Adapun sumber data diperoleh dari annual report yang telah dipublikasikan oleh
perusahaan ritel, Bank Indonesia, literatur serta data pendukung lainnya yang dapat
dipertangungjawabkan.
Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah teknik
non probability sampling dengan pendekatan purposive sampling. Diketahui bahwa
purposive sampling merupakan teknik sampling yang menetapkan kriteria tertentu pada
penelitian. Adapun kriteria objek penelitian antara lain 1) Perusahaan ritel yang telah
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 2) Perusahaan ritel memiliki data lengkap sejak tahun
2015 hingga 2018 triwulan ke 3.4 ) Data yang digunakan berupa laporan triwulan.
Pada penelitian ini menggunakan seluruh perusahaan ritel yang memiliki kriteria pada
kriteria sampling yang telah ditetapkan. Atas dasar tersebut diketahui bahwa seluruh
perusahaan masuk dalam kategori yang telah ditentukan, sehingga diketahui seluruh
perusahaan dijadikan sample dalam penelitian yaitu ACES, AMRT, CEN, CSAP,
DAYA, ECII, ERAA, GLOB, GOLD, HERO, KIOS, KOIN, LPFF, MAPI, MCAS,
MIDI, MKNT, MPPA, RALS, RANC, RIMO, SKYB, SONA, TELE dan TRIO.
Adapun hipotesis yang akan diuji adalah : (lihat gambar 1)
Y = α1X1 + α2X2 + α3X3 + α4X4+ α5X5 + α6X6 + α7X7 + α8X8 + e
Y = Financial distress ratio (altman )
α1- α8 = Constanta
X1 = Return on Asset
X2 = Debt equity to asset
X3 = Current ratio
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X4 = inventory turn over
X5 = Gross domestic product
X6 = Dummy consumer behavior
Regresi Data Panel yang diolah menggunakan software eviews 9. Dijelaskan
Firdaus (2012) menyatakan bahwa analisis regresi data panel dibagi menjaddi dua yaitu
statis dan dinamis. Keunggulan dalam mengunakan data panel dijelaskan oleh Juanda
(2009) bahwa data panel dapat mengontrol unobserved heterogeneity, memberikan data
informatif, bervariasi, mengurangi kolineraitas, memperbesar derajat kebabasan, model
perilaku lebih kompleks dan efisien.
Hasil dan Pembahasan
Industri ritel di Indonesia semakin berkembang yang tergambarkan melalui
semakin banyaknya pembangunan gerai-gerai baru di berbagai tempat. Hal tersebut
tampak melalui aktifitas investasi yang dilakukan para pengusaha ritel untuk
pembangunan gerai-gerai baru tidaklah sulit untuk dipahami. Dengan pertumbuhan
ekonomi rata-rata di atas 3% sejak tahun 2000 dan makin terkendalinya laju inflasi, bisa
menjadi alasan mereka bahwa ekonomi Indonesia bisa menguat kembali di masa
mendatang.
Pada dunia keuangan industri ritel masuk dalam kelompok sektor perdangangan
eceran. Jenis usaha pada industri ritel di dunia keaungan sangatlah beragam, hal ini
disebabkan pada usaha ritel (perdangangan eceran) didefinisikan sebagai usaha yang
aktifitas utamanya didominasi oleh penjualan produk secara satuan (jumlah kecil),
selain itu produk yang dijual dari tiap entitas perusahaan dapat sejenis dana tau beragam.
Perusahaan ritel atau perdagangan eceran memiliki beragam aktifitas bisnis serta
komoditas yang diperdagankan. Adapun pengelompokan berdasarkan komoditas yang
diperdagankan seperti kebutuhan harian (sembako), bahan bangunan dan furniture,
pakaian dan elektronik.
Financial distress merupakan informasi penting yang bagi perusahaan untuk
mengetahui kondisi kesehatan keuangan dan operasionalnya. Pencarian informasi
terkait dengan faktor-faktor yang mempengaruhi kondisi financial distress diketahui,
sebagai dasar dalam memprediksi kondisi kesehatan dari perusahaan. Pada penelitian
ini telah diidentifikasi terdapat beberapa faktor yang mempengaruhi kondisi financial
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distress yaitu rasio profitabilitas (NPM), rasio likuiditas (CR), rasio solvabilitas (DER),
rasio aktifitas (ITO), gross domestic product dan consumer behavior.
Proses pengolahan yang dilakukan menggunakan data panel dengan seluruh
perusahaan ritel yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. Dalam rangka mendapatkan
model terbaik dilakukan pengujian dengan beberapa sesuai yang telah disyaratkan pada
pengujian data panel, informasi disajikan pada Tabel 1.
Berdasarkan Tabel 1 diketahui bahwa dalam penentuan model terbaik harus
didasari dari pengujian parameter. Pendekatan altman memiliki rekomendasi untuk
menggunakan model Fix Effect Model (FEM), hal ini disebabkan karena dalam uji chow
memiliki nilai 0.0002 yang berarti menggunakan model FEM lebih baik dari pada PLS
dan uji hausman memberikan rekomendasi bahwa menggunakan FEM lebih baik dari
pada REM.
Pada pendekatan springate memiliki rekomendasi untuk menggunakan model Fix
Effect Model (FEM), hal ini disebabkan karena dalam uji chow memiliki nilai 0.0934
yang berarti menggunakan model PLS lebih baik dari pada FEM dan uji hausman
memberikan rekomendasi bahwa menggunakan FEM lebih baik dari pada REM. Pada
pendekatan zmijewski memiliki rekomendasi untuk menggunakan model Fix Effect
Model (FEM), hal ini disebabkan karena dalam uji chow memiliki nilai 0.0000 yang
berarti menggunakan model FEM lebih baik dari pada PLS dan uji hausman
memberikan rekomendasi bahwa menggunakan FEM lebih baik dari pada REM.
Altman merupakan salah satu metode yang digunakan mengetahui kondisi
kesehatan, melalui model FEM ditemukan tiga variabel yang mempengaruhi secara
signifikan kondisi financial distress dari perusahaan ritel di Indonesia. Adapun
informasi disajikan pada Tabel 2.
Berdasarkan Tabel 2 didapat informasi bahwa nilai R Square sebesar 0.5395
atau 53.9 persen yang berarti bahwa variabel didalam model dapat memprediksi
kondisi sesungguhnya sisanya dipengaruhi oleh variabel diluar model. Variabel yang
mempengaruhi secara signifikan.
 Return on asset
Return on asset merupakan variabel penting yang menggambarkan kondisi
pendapatan bersih perusahaan, jika perusahaan tersebut masih memiliki profit
bersih artinya perusahaan tersebut masih mampu membayarkan seluruh
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kewajibannya. Pada output diketahui bahwa nilai positif sebesar 0.41 yang
artinya semakin besar nilai dari ROA maka akan memberikan dampak pada
meningkatnya nilai dari altman yang artinya semakin jauh dari permasalahan
keuangan. Yadiati (2017) menjelaskan bahwa profitabilitas (ROA) memiliki
pengaruh nyata terhadap kondisi kesehatan perusahaan melalui pengukuran
altman, hal ini disebabkan bahwa laba menjadi hal penting yang dapat
mempengaruhi perusahaan untuk aktifitas operasional serta investasi diwaktu
berikutnya.
 Current Ratio
Current ratio merupakan gambaran terkait kemampuan perusahaan
membayar seluruh kewajiban fianansial jangka pendek pada saat jatuh tempo
dengan menggunakan aktiva lancar yang tersedia. Diketahui output
memberikan nilai positif sebesar 4.01 artinya semakin besar nilai CR dari
suatu perusahaan maka kondisi keuangan perusahaan akan semakin sehat dan
jauh dari permasalahan. Ijaz etal. (2013) menjelaskan bahwa current ratio
memiliki pengaruh signifikan terhadap altman atau kesehatan keuangan
perusahaan. Hal ini disebabkan kemampuan membayar utang lancar
merupakan hal penting dalam aktifitas perusahaan.
 Inventory Turn Over
Inventory turn over memiliki nilai positif sebesar 0.83 yang artinya bahwa
semakin besar perputaran aset perusahaan maka berdampak pada semakin
sehat perusahaan tersebut. Industri ritel pada dasarnya sangat erat kaitannya
dengan perputaran aset, dimana keuntungan besar dapat diciptakan karena
adanya perputaran produk yang cepat.
 Gross Domestic Product
PDB merupakan variabel ekonomiyang menempati posisi terpenting dari
berbagai variabel makroekonomi yang adauntuk mengukur kinerja
perekonomian suatu negara. Sebagaimana diketahui PDBmengukur
pengeluaran sekaligus pendapatan barang dan jasa dalam perekonomian
suatu negara. Pertumbuhan ekonomi yang baik berdampak pada
meningkatnya daya beli masyarakat yang merupakan peluang bagi
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perusahaan untuk meningkatkan penjualannya. Peningkatan penjualan
perusahaan dapat meningkatkan keuntungan perusahaan (Sartika et al. 2019).
 Consumer Behavior
Gaya perilaku konsumen memiliki peran besar terhadap kinerja perusahaan.
Hal ini diketahui dari aktifitas belanja yang dilakukan. Dimana sikap positif
konsumen akan semakin memperkuat kondisi perusahaan dan aman dari
kebangkrutan atau permasalahan keuangan. Jayawickrathna (2014)
menjelaskan bahwa sikap konsumen yang baik akan berdampak pada
kemajuan perusahaan yang tergambarkan dari kondisi keuangan.
Kesimpulan
1. Kondisi perusahaan ritel selama sejak tahun 2015 hingga 2019 diketahui
mengalami penurunan yang terbukti dari pepndapatan dan profit yang menurun.
2. Faktor yang mempengaruhi kondisi kinerja keuangan (altman) diantaranya
adalah return on asset, current ratio, inventory turnover, gross domestic bruto,
dan consumer behavior (dummy). Hal ini mengindikasikan bahwa manajemen
perusahaan dapat mementingkan keseluruhan variabel sebagai dasar dalam
pengendalian kinerja perusahaan.
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GAMBAR DAN TABEL
Gambar 1 Hipotesis Penelitian
Tabel 1 Pemilihan Model Terbaik
Parameter pengujian Altman
Uji Chow 0.0002
Uji Hausman 1
Keterangan FEM
Tabel 2 Faktor yang Mempengaruhi Financial Distress dengan Altman
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -13.87604 12.54328 -1.658045 0.0839
ROA 0.412153 0.086905 2.215676 0.0639
CR 4.015742 0.986746 4.069682 0.0001
DER 0.327216 0.211644 1.363011 0.5132
ITO 0.837236 1.020593 1.980343 0.0548
GDP 1.705975 0.984906 1.732120 0.0877
DUMMY 0.935280 0.774841 1.987061 0.0498
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.53950 Mean dependent var 3.765287
